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释 本文认为并购理论不能令人满意得给出银行跨国并购的动因  
第三章借助 因素分析法 以商业银行进行并购性海外扩张决策过程为
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A B S T R A C T  
 
Along with the fifth M&A wave of corporation in the global scope, the 
second cross-border M&A of banking has been going through. Because of the 
brevity since it became a very important economic phenomenon, there is a lot to 
study, for example, why did the banks prefer cross-border M&A of banking to 
Greenfield investment? What caused the cross-border M&A of banking to happen 
in common? Since our country has been a member of World Trade Organization 
(WTO), our financing industry will be mixed together to the world more rapidly 
and intensely, which stirs the financial activities with banking activities as the 
body across national boundary to be global ones. What shall the commercial 
banks do in the cross-border M&A? what shall we do to establish and 
consummate the management system for cross-border M&A of foreign-capital 
banks? This dissertation is to solve the above questions and it consists of four 
chapters. 
Chapter 1 provides a critical recommend on the cross-border M&A of 
banking. After the short presentation of the dissertation topic, a historical review 
of cross-border M&A of banking has been given. In order to get an explicit 
knowledge of it, the advantage and shortness have been discussed successively.  
Chapter 2 elaborates the existing mainly M&A theory and analyzes the 
applicability for cross-border M&A of banking. Because the theories deliberate 
M&A from different point of view separately, it is considered that they can’t give 
a satisfactory and overall explanation to cross-border M&A of banking. 
Chapter 3 is devoted to “factor-analysis theory”. It is based on the 
commercial banks’ decision-making process to cross-border M&A. through 
studying the need motivation and target of cross-border and  analyzing the main 
factors related to it, the writer try to give a logical and full explanation to the 
cause of cross-border M&A of banking. 
Chapter 4 provides an analysis on our commercial banks’ reflection to the 
international cross-border M&A and it also gives a consideration about the 
establishment of management system to foreign-capital banks’ merging our 
commercial banks. 
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第1章   银行跨国并购概述 
 








面前需要采取何种措施与对策 也成为一个颇具现实意义的问题  
 
1 . 1   银行跨国并购的历史回顾 
 
1 . 1 - 1   银行跨国并购的涵义 
由于银行跨国并购是银行这类特殊企业跨越国界的一种并购行为 在此





















                                                                                
  
的效应相似 所以通常被合并称为并购   
作为现代金融企业的商业银行 银行并购的概念可在总体上参照上述企





银行跨国并购 银行跨国并购可以定义为 一家商业银行为了某种目的 通
过一定渠道和支付手段 将外国目标机构的一定比例甚至全部股份或资产收
买下来 从而对其经营管理实施部分或全部控制 这里所说的渠道 包括并
购银行直接向目标机构投资 或通过目标机构所在地的子公司 分行进行并
购两种形式 这里所说的支付手段 包括支付现金 以股换股和综合证券收
购等 由于跨国并购涉及金额巨大 主要支付手段为综合证券收购 出价不
仅包括现金 股票 而且还有认股权证 可转换债券和公司债券等  
银行跨国并购的概念是由银行国内并购引申扩展而来的 但是 银行跨
国并购涉及到两个或两个以上国家的银行及其在国际间的经济活动 银行跨








与银行兼并 就先申请设立一个 空壳子银行 然后利用这个不从事经营
活动的所谓 虚拟银行 去兼并目标银行 空壳子银行 随之成为存续银行
目标银行就此消失 这种情况从形式上看是国内兼并 但实质上是跨国收购  
3 若母国银行以其自己原来就拥有的在目标国的子银行来兼并目标国
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的目标银行 从表面上看 因两个银行同属一个国家的法人 可被认为是一







1 . 1 - 2   2 0 世纪 70 8 0 年代的银行跨国并购 
自 19 世纪末 20 世纪初以来 全球企业先后经历了五次大规模的并购浪
潮 而银行跨国并购却有着自己独特的步伐 到目前为止 银行跨国并购浪
潮共出现了两次 第一次浪潮出现在 20 世纪 70 80 年代 伴随着布雷顿森
林体系的崩溃 银行业跨国渗透与并购开始出现并小具规模 美国 日本和
欧洲 主要是英国 的银行业相互持股 并购的势头日益明显 60 年代 美
国银行大举进军海外 1960 年美国银行在境外仅有海外分支机构 124 个 到
1973 年猛增到 573 个 1979 年 美国银行中的 141 家大银行控制了 779 个海
外分支机构 其中 2/3 被美洲银行 花旗银行和大通银行等少数大银行所拥




1950 年的 53 家增加到了 100 家 到 1975 年已经达到了 335 家 20 世纪 90
年代以来的全球企业购并浪潮同时构成了银行跨国并购历史上的第二次浪
潮  
1 . 1 - 3   2 0 世纪 90 年代以来的银行跨国并购 
20 世纪 90 年代以来发生的并购浪潮 涉及到汽车 电讯 医药 金融
                                                 
 J�弗雷德�威斯通等 兼并 重组与公司控制 经济科学出版社 1998 年版 第 431 页  













                                                                                
  
等众多领域 其中最为瞩目的是金融业在本次并购活动中的突出地位 并且
金融业并购行为国际化 跨国并购比重也有明显提高  
据联合国贸易和发展会议发表的新闻公报 90 年代以来 全球跨国并购
趋势明显 统计数据显示 1997 年全球银行业跨国并购总值为不到 700 亿美
元 占当年全球银行并购总值的 37% 1998 年跨国并购总值接近 1000 亿美
元 在全球银行并购总值中的比例也上升为 41.3% 1999 年宣布的兼并交
易总额达 3.4 万亿美元 2000 年国际市场的并购更是风潮迭起 成交金额达
5.44 万亿美元 比上年同期增长 60%  
美国既是此轮银行并购浪潮的起源国 又是当今世界上最大的银行并购
国之一 跨国并购案例层出不穷 如花旗银行集团于 2000 年初收购英国老牌
投资银行施罗德国际商人银行的投资银行部 信孚银行于 1998 年 11 月 30
日被德国德意志银行高价收购等  
在欧洲 执欧洲金融业牛耳的德国 在全球银行并购浪潮中不甘于作 壁
上观 德国银行收购外国银行的案例频频出现 德意志银行在英国 意大利
西班牙和比利时等国通过收购当地银行等方式建立自己的零售业务网络 收
购美国信孚银行进入美国市场 德国的银行在银行并购浪潮中显示了强大的
实力 发生在欧洲其他各国的银行并购案例也不绝于耳 1999 年 英国汇丰
控股公司收购美国利宝银行 2000 年 4 月 4 日 又斥资 110 亿欧元全面收购
法国第七大银行法国商业银行 1999 年 荷兰梅丽塔 Merita 与瑞典的北
方银行 Nordabanken 合并成梅丽塔北方银行 Merita Nordabanken 2000
年 梅丽塔北方银行又和丹麦第二大银行丹麦联合银行 Unidanmark 合并
组建北欧最大的银行等  欧洲银行跨国并购案例比较多地集中于北欧地区  
亚洲银行业的并购重组以亚洲金融危机为其宏观背景 银行并购作为有
关各国摆脱 防范金融危机的重要途径 在各国金融业的重建过程中发挥着
不可忽视的作用 许多国家如韩国 泰国等国在危机发生后 逐步放松限制
开放金融市场 允许外资购买部分或全部的金融机构股份 由于银行并购重
                                                 
 宋清华 20 世纪 90 年代国际银行并购的特征分析 武汉管理干部学院学报 2000 年第 6 期  
 王月溪 国际银行业并购浪潮及我们的对策 大众网 2002 年 1 月 29 日  

















购亚洲有经营特色 有发展前景的中小金融机构 自 1998 年初以来 新加坡
美国 澳大利亚以及欧盟国家如荷兰等相继对东南亚及韩国受危机影响的银
行发起并购活动  
在日本 面对国内经济严重衰退以及金融大改革 1998 年 4 月 1 日开始
实行 日本银行业主要通过内部合作提高竞争力 各国也纷纷以收购 合资
或合作的方式进入日本市场 如美国通用财务集团收购日本中型金融公司
Koei 信贷及日本第五大消费信贷公司 Lake 美国 Ripplewood 集团于 2000 年
2 月购入长期信用银行 并易名为新生银行等  
愈演愈烈的全球一体化趋势也促使中国银行业加快参与国际市场竞争
的步伐 继中国工商银行 1998 年收购西敏证券亚洲有限公司 并与香港东亚
银行联合组成工商东亚金融控股有限公司之后 2000 年 3 月 22 日 中国光
大银行上海分行与香港东亚银行上海分行签署合作协议 2000 年 4 月 18 日
中国工商银行收购中国招商局集团所持有的香港上市银行 友联银行
53.24%的股份 为工商银行在亚洲的资本运营和金融业务拓展构建了平台
外资对中资银行的参股也已有多起案例 2001 年底 国际金融公司一次性购
入南京市商业银行 1.8 亿股 并持改行扩大后股权的 15% 之后不久 上海
银行接受香港上海汇丰银行 香港上海商业银行 国际金融公司外资参股总




趋势也初露端倪 1999 年以网上股票买卖服务闻名的 E-Trade 公司收购一家
网上银行 Tele-Banc 使该公司可在网上提供全面的投资银行服务 对传统银
行业构成新挑战 西班牙的第二大银行通过并购英国的纯网上银行 First-E 进
入英国 网上银行将成为未来银行业发展的趋势 也将是竞争最为激烈的领
                                                 
 萧唐 银行业最大外资股东闪电入宁 金周刊 2001 年 11 月 29 日第 2 版  













                                                                                
  
域 发展或收购网上银行的成本虽高 但相对低于并购实体银行 从而成为
银行业跨境拓展的新方式  
1 . 1 - 4   银行跨国并购的历史总结 
银行跨国并购是资本内在扩张性质与外部环境变迁相结合的必然结果 资
本内在的具有在全球范围内扩张的性质 各国金融管制的放松 信息技术的




行的实力调整 美国之所以发起此轮并购浪潮 原因在于 20 世纪 80 年代以
来 其经济实力受到日本 德国等的威胁 欧洲 日本所进行的以并购为特











企业 着眼于 21 世纪竞争版图上的有利位置 相互合并谋求优势互补成为潮
流 银行跨国并购的并购策略也由过去的恶意并购 强制并购为主转向主动
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1 . 2    银行跨国并购的优 缺点分析 
 
一般来讲 跨国银行的海外分支机构有代表处 分行 子行 银行持股
公司以及合资银行等 这些分支机构在设立时 除采用跨国创建方式 一般
还可以采用跨国并购方式 本节将对跨国并购和跨国创建的优 缺点进行分
析 以期对银行跨国并购有个更清楚的认识  




稳定和安全 保持政府的宏观经济政策调控能力 保护本国的金融市场 所
以相对于商品贸易以及其他服务贸易来说 金融服务贸易壁垒更为严格 另
一方面 一些地区 尤其是某些国际金融中心如香港 伦敦 的金融机








外业务的目的 跨国并购不仅有利于银行进入国外市场 而且还能起到 加
速器 的作用 若仅靠银行内部积累 无论是设立分行还是开发新金融产品
包括硬件设备 人力资源 信息系统设计 广告促销等 都受本身资源 人
力资源 资本资源以及经验等 的限制 从而影响到发展的速度和程度 而













                                                                                
  
组织和专业技术 利用原有的规章制度以及原有的客户群开展业务 从而可
以较低成本实现快速的外部扩张 从 1959 年以来 汇丰控股有限公司一直借
助对外并购和联合完成机体的增长 以实施其立足亚洲 美洲和欧洲的 三
角凳 战略 从 1975 年到 1995 年 资本增加 54.85 倍 资产增加 37.3 倍
目前已成为全球首屈一指的国际银行及金融服务机构之一  
实现竞争优势的转移 竞争优势包括一家银行所具有的有形资源 如金








可以进入证券 保险等行业 以实现综合化经营 品牌已经日益成为银行一
项重要的经济资源 卓越的品牌具有使购买简单方便 保证质量一致 鼓励
重复消费 增加市场份额 提高附加值等积极作用 新世纪的金融业将进入
品牌的火拼时代 谁拥有优质的金融品牌谁就更有可能在竞争中获胜 在竞
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跨国并购所面临的较大阻碍 事实上 尽管金融监管一再放松 但绝大多数
国家的政策仍然不鼓励外国银行拥有本国银行的所有权 仍为银行跨国并购
设置或明或暗的障碍 如英格兰银行规定 外国银行若意图持有某家存款机
构或银行的 15%以上的股权 必须得到英格兰银行的许可等  




1 . 2 - 2 . 2    微观问题 
银行在跨国并购过程中还会碰到一些微观上的问题 具体有  
目标银行价值评估上的困难 在并购过程中所碰到的最复杂的问题就是
对于目标银行的价值评估 其复杂程度远甚于在创建时对所需资本的估算
原因主要在于客观和主观两大方面 1 客观方面的困难 包括各国会计准
则存在差异 国外市场信息收集比较困难 可靠性也较差以及商誉等无形资
产的价值评估较难等 在此 商誉等无形资产的评估问题尤其重要 一方面
这些无形资产赋予企业以高于它的有形资产的价值 然而这些无形资产的价
值却不像有形资产的价值那样容易用数字来衡量 另一方面 商誉已经成为
银行跨国并购价格支付的一种重要方式 1998 年 并购价值的 70%由商誉支

















                                                                                
  




多 整合难度也更大  
并购失败率相对较高 经验数据表明 通过兼并 收购而设立子公司的
失败率大大高于创建子公司的失败率 根据麦肯锡咨询公司的研究结果 在
以前的银行并购案例中 有大约 56%是不成功的 原因在于 首先 由于收
购可能会引起收购方的股权稀释或增加现金支出 收购银行股东未必愿意承
担风险 可能会对收购方案予以否决 其次 由于被收购至少对目标银行经
理阶层的既得利益造成损害 目标银行可能竭力做出反收购努力 竭力避免
被收购 再次 被并购银行原有的管理制度可能不适合收购方 收购方在对
此加以改造时 可能遭到习惯于原有管理体制的管理人员和员工的抵制 最
后 并购过程有很大的风险性 复杂性 专业性 一次并购活动大致由三个




Multibank Holding Company 1999年 8月日本富士银行 兴业银
行和第一劝业银行合并时就采取了此种形式 为减少并购失败的可能
性 并购双方立足于长远的战略考虑 可采用善意收购的方式 也可
采用 合并 方式来实现相互联合 法国里昂信贷与比利时商业信贷
合并成立 Dexia银行 芬兰 Merita银行与瑞典北方银行合并 荷兰国
际银行购买比利时与德国银行的股份等 都采用了善意收购或 合并
的方式 也都收到了良好的并购效果  
                                                 
 据统计 在 1951~1975 年间 由 180 家美国跨国公司通过并购外国公司而建立的 5914 家国外子公司
中有 22.5%被母公司在 1975 年前清理或出售 还有 13%被并入其他的子公司 在同期内由这 180 家美
国跨国公司通过创建而建立的 6438 家国外子公司中失败率为 25.6% 比并购的失败率 35.5% 低将
近 10 个百分点 该项资料引自史建三 跨国并购论 立信会计出版社 1999 年版 第 111 页  













   银行跨国并购动因分析 兼论我国银行业的跨国并购 
  

















行了解释 一般来讲 银行跨国并购包括横向并购 即在提供同类金融商品
的机构中进行扩大规模的并购 和混合并购 即在提供不同金融商品的机构
中进行全能服务式的并购 两个类型 下面分别进行介绍与评析  
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